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A seguito delle numerose insolvenze bancarie verificatesi nel corso della cri-
si finanziaria del periodo 2007-2009 e delle gravi conseguenze che ne sono deri-
vate sui sistemi finanziari e sulle economie reali dei Paesi occidentali, la riforma
dei sistemi di gestione delle crisi bancarie, insieme a quella della supervisione
bancaria, è al centro degli interventi di ri-regolazione del sistema bancario, allo
scopo di rimediare alle profonde carenze poste in luce da detti eventi patologi-
ci. L’obiettivo dei policy makers è di dar vita a un più solido ed efficace quadro
normativo e istituzionale europeo, che va sotto il nome di Unione Bancaria: un
progetto di ampia portata, mirante a realizzare una soluzione strutturale alle
frammentazioni e alle distorsioni dei sistemi bancari europei, che tuttora osta-
colano la creazione di un effettivo mercato unico dei servizi finanziari. Un pro-
getto, quindi, coerente con l’evoluzione dei mercati e degli intermediari, dei ri-
schi e delle interconnessioni esistenti tra i vari soggetti finanziari, forieri di fe-
nomeni di contagio.

Invero, il dibattito e le iniziative per una riforma complessiva della regola-
mentazione bancaria e della gestione delle insolvenze bancarie erano iniziati an-
cor prima che cominciassero a manifestarsi i fenomeni di turbolenza finanziaria,
essendo da tempo avvertita la dicotomia esistente tra l’internazionalizzazione
degli intermediari e dei mercati e una struttura ordinamentale ancora salda-
mente ancorata a una dimensione nazionale. In qualche misura, il senso di quel-
lo che sarebbe potuto accadere e le conseguenti disfunzioni che ne sarebbero po-
tute derivare sul piano della gestione delle situazioni di patologia bancaria era-
no stati chiaramente previsti. E così è stato con il caso della Lehman Brothers, la
prima banca di dimensioni sistemiche “lasciata fallire” dalle autorità americane,
con i gravi effetti distruttivi e disgregativi che tutti conosciamo, destinata a por-
tare con sé i numerosi interrogativi sollevati in questi anni sul perché sia stata
l’unica realtà insolvente abbandonata al proprio destino, in un contesto di gene-
ralizzato ricorso ai salvataggi bancari realizzati con denaro dei contribuenti. Do-
mande rimaste sino a oggi senza risposte convincenti1.
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Nel 2011, nel pieno di nuove difficoltà e turbolenze finanziarie, alimentate dal-
l’intreccio perverso tra rischi bancari e rischi sovrani, ho pubblicato sui Quaderni
di Ricerca Giuridica della Banca d’Italia2 un ampio lavoro monografico dedicato
al tema delle crisi bancarie, alla luce dei gravi dissesti verificatisi negli Stati Uniti
e in Europa e dei nuovi fenomeni di crisi che si andavano manifestando. Avevo
analizzato le cause e le forme di manifestazione del complesso fenomeno della
patologia bancaria e le soluzioni straordinarie individuate nei vari ordinamenti
per porvi rimedio. Sotto quest’ultimo profilo, rileva un dato comune: le insolven-
ze bancarie sono state fronteggiate attraverso l’intervento pubblico di salvataggio
(bail-out), con l’utilizzo di molteplici modalità operative (ricapitalizzazioni, pro-
grammi di assets relief, nazionalizzazioni, rilascio di garanzie, creazione di bad
banks di sistema in cui sono confluiti gli attivi deteriorati) e, quindi, con l’impu-
tazione dei costi dei dissesti ai bilanci statali e, in ultima istanza, ai contribuenti.

All’epoca, il processo di riforma del sistema finanziario era già avviato negli
Stati Uniti e in Europa; alcuni Paesi avevano già realizzato profondi cambia-
menti; molte delle regole e degli istituti che ora sono in via di attuazione nel-
l’ambito dell’Unione Bancaria erano in fase di elaborazione teorica; data la loro
complessità, se ne studiavano contenuti e implicazioni. Nel frattempo, le solu-
zioni regolamentari e organizzative volte a migliorare la cooperazione e il coor-
dinamento internazionale per la supervisione e la gestione delle crisi dei gruppi
bancari cross-border si rivelavano inadeguati.

La preoccupazione di fondo dei policy makers non era solo quella di arric-
chire lo strumentario per fronteggiare situazioni di crisi; era anche quella di in-
dividuare istituti e strumenti idonei a evitare per il futuro il ripetersi di fenome-
ni patologici di carattere sistemico. L’impostazione politica e strategica era
orientata a realizzare un intervento di ampia portata, mirante sia a rafforzare il
momento della prevenzione della crisi (attraverso regole prudenziali più strin-
genti e controlli di vigilanza più penetranti) sia a rivedere profondamente le re-
gole e le modalità di gestione delle crisi. A livello europeo erano state avviate
specifiche iniziative legislative.

Il titolo del volume (Towards a new framework for banking crisis manage-
ment) intendeva esprimere il senso di un processo di cambiamento appena av-
viato, i cui contenuti concreti erano appena delineati e i tempi di realizzazione
non programmabili, considerati la oggettiva complessità della materia, la estre-
ma eterogeneità degli assetti istituzionali e normativi dei paesi europei, i diffe-
renti modelli e prassi seguiti. Non mancava una certa dose di scetticismo nel
guardare alle prospettive, in parte alimentata dalle difficoltà sperimentate in
passato, in particolare negli anni novanta del secolo scorso, per ricercare un fra-
mework comune di gestione delle crisi bancarie, iniziative poi sfociate nella mol-
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to blanda direttiva sul risanamento e la liquidazione delle banche, che lasciava a
ciascun Paese le proprie regole e i propri strumenti.

Anche il capitolo conclusivo del volume (Where are we going?) rifletteva pie-
namente il medesimo approccio, espressione di un atteggiamento in parte criti-
co sui possibili approdi delle iniziative in atto, unito anche a una certo pessimi-
smo sulla reale volontà e capacità da parte dei governi di realizzare nel breve
termine un autentico processo di riforma.

Gli eventi successivi hanno in parte consentito di superare dubbi e atteggia-
menti critici, avendo le autorità europee preposte alla regolazione del sistema fi-
nanziario dimostrato una determinazione senza precedenti nell’intervenire per
“riparare i guasti” provocati dalla crisi finanziaria e dall’assenza di una adeguata
regolamentazione; e ciò nonostante non siano mancati nel corso dei lavori di rifor-
ma impostazioni differenti su alcuni snodi essenziali, che sino alla fine hanno for-
mato oggetto di discussione e hanno richiesto soluzioni di compromesso. Ciò è ac-
caduto soprattutto quando si è trattato di decidere la messa in comune di risorse
finanziarie per la gestione delle crisi (fondo unico europeo di risoluzione, sistema
unico di assicurazione dei depositi, European Stability Mechanism). Si può soste-
nere oggi che tutto è in movimento a livello di strutture europee e nazionali per
realizzare gli obiettivi indicati.

Rimangono, tuttavia, interrogativi sulla completezza delle misure adottate; in
particolare, ci si domanda se esse siano tali da esaurire la risposta ai problemi
strutturali posti dalla crisi finanziaria e da altre che in futuro potranno verificar-
si, perché nessun apparato normativo o assetto di supervisione, per quanto effi-
caci, possono essere in grado di evitare fenomeni di insolvenza bancaria, a moti-
vo della numerosità delle variabili, interne ed esterne, che possono determinare
situazioni patologiche, ivi inclusi i comportamenti degli operatori e gli errori dei
regolatori. È stato davvero posto un argine agli “eccessi” della finanza che sono
stati alla base del turmoil che pochi anni fa ha scosso il sistema finanziario glo-
bale? Sono state affrontate tutte le cause di fondo? Le nuove regole sono dav-
vero selettive, nel senso che vanno a incidere sugli operatori a maggiore rischio
sistemico, o stanno interessando tutti gli intermediari, indiscriminatamente, pic-
coli e grandi, con modelli di business tradizionali e speculativi?

Il presente lavoro costituisce la continuazione dell’analisi e degli approfondi-
menti contenuti nel volume del 2011; esso è volto a indagare i molteplici profili
innovativi del quadro normativo europeo venuto ora a definizione con l’appro-
vazione dei regolamenti, delle direttive e della normativa tecnica in corso di
emanazione che disciplinano la materia della prevenzione e gestione delle crisi
bancarie. La direzione del cambiamento è chiara; il processo riformatore indica
le tappe del percorso da seguire per modificare istituzioni, regole e strumenti di
intervento per prevenire e risolvere i fenomeni della patologia bancaria, pur nel-
la gradualità della sua attuazione.

Ne emerge un quadro d’insieme dei cambiamenti normativi e istituzionali,
degli obiettivi, degli strumenti e dei riflessi sui vari attori, pubblici e privati, eu-
ropei e nazionali, coinvolti nella materia.

L’analisi è focalizzata sul nuovo sistema di gestione delle crisi bancarie, ma
essa parte – inevitabilmente – dalla materia che ne costituisce il presupposto im-
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prescindibile, la regolamentazione e supervisione bancaria, considerato che gli
interventi realizzati sui sistemi di gestione delle crisi sono resi possibili dalla pa-
rallela e contestuale riforma degli assetti della supervisione bancaria. Nel nuovo
modello la vigilanza bancaria e il crisis management si svolgono allo stesso livel-
lo: quello europeo; e non poteva che essere così. Diversamente, si sarebbe assi-
stito a una dicotomia tra la responsabilità della supervisione, incardinata a livel-
lo europeo, e la gestione delle crisi su base nazionale, con gravi distorsioni nei
processi decisionali e difficoltà nella realizzazione degli interventi (come osser-
vato, banks will no longer be European in life but national in death).

La portata dell’intervento riformatore in atto è ampia; essa investe l’architet-
tura istituzionale della supervisione bancaria e della gestione delle crisi, i poteri
delle autorità, gli strumenti dell’azione amministrativa, con implicazioni rilevan-
ti su vari profili di diritto commerciale e fallimentare, sui diritti soggettivi e sul-
la tutela giurisdizionale di essi.

L’impatto sull’ordinamento bancario italiano è significativo, in quanto la di-
sciplina della gestione delle crisi occupa una parte rilevante del diritto bancario.
Spero che il presente contributo serva a fornire a quanti sono interessati alla ma-
teria, operatori, studiosi, studenti delle discipline della banca e della finanza, una
visione delle principali caratteristiche dei vari istituti giuridici e delle istituzioni
nati con la riforma della regolamentazione bancaria; l’intento è di offrire spunti
per ulteriori e più approfondite riflessioni per la sistemazione teorica del nuovo
quadro normativo europeo, a mio avviso destinato a durare a lungo, come tutte
le grandi riforme che seguono a sconvolgimenti rilevanti nella vita economica e
sociale. E questo, ovviamente, … fino alla prossima crisi.

Il presente lavoro si articola in una parte introduttiva e di sintesi, volta a deli-
neare il background e i passaggi fondamentali delle tematiche affrontate nel volu-
me, e in sette capitoli. Il capitolo 1 illustra le carenze del quadro regolamentare pri-
ma della crisi finanziaria e le varie tappe del processo evolutivo della supervisione
e della gestione delle crisi bancarie in reazione alla crisi finanziaria, fino al punto
di arrivo dell’Unione Bancaria europea. Il capitolo 2 delinea la nuova architettura
della vigilanza bancaria europea: il Meccanismo di Vigilanza Unico, con l’accen-
tramento dei poteri di vigilanza nella BCE. Il capitolo 3 analizza il nuovo fra-
mework legale di gestione delle crisi bancarie, basato su un sistema di istituti e
strumenti armonizzato a livello europeo. Il capitolo 4 esamina il nuovo assetto isti-
tuzionale di gestione accentrata a livello europeo delle crisi bancarie, il Meccani-
smo Unico di Risoluzione. Il capitolo 5 illustra le innovazioni apportate dalla nuo-
va direttiva sui sistemi di garanzia dei depositi, improntate ad armonizzazione
massima della materia. Il capitolo 6 esamina la nuova disciplina degli aiuti di Sta-
to applicabile al settore bancario. Il capitolo 7 affronta il tema delle modalità e del-
le problematiche del recepimento del nuovo quadro normativo di gestione delle
crisi nell’ordinamento italiano.

Vorrei concludere questa breve presentazione rivolgendo un sentito ringra-
ziamento al prof. Riccardo De Lisa e alla dott.ssa Manuela De Cesare, con i qua-
li mi sono confrontato su molte tematiche affrontate in questo lavoro, ricevendo
utili commenti.
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L’analisi è focalizzata sul nuovo sistema di gestione delle crisi bancarie, ma essa parte
– inevitabilmente – dalla materia che ne costituisce il presupposto imprescindibile, la
regolamentazione e supervisione bancaria, considerato che gli interventi realizzati sui
sistemi di gestione delle crisi sono resi possibili proprio dalla parallela e contestuale
riforma degli assetti della supervisione bancaria. Nel nuovo modello la vigilanza bancaria
e il crisis management si svolgono allo stesso livello: quello europeo. Diversamente,
si sarebbe assistito a una dicotomia tra la responsabilità della supervisione, incardinata
a livello europeo, e la gestione delle crisi su base nazionale, con gravi distorsioni nei
processi decisionali e difficoltà nella realizzazione degli interventi.
Il volume serve quindi a fornire a operatori, studiosi, studenti delle discipline della banca
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istituzioni nati con la riforma della regolamentazione bancaria; l’intento è di offrire spunti
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